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The company evaluation is to judge a company's value and instruct our 
investment behaviors by focusing on the company itself and the appraisal of the 
company's inherent value. In the investment research, to obtain the company 
evaluation, from the macro economic analysis, the trades analysis and the company 
analysis, is the basis of making investment proposal and decision. The company 
evaluation on the basis of the financial model's may transform the trade and the 
company's understanding to the concrete investment suggestion.  
With the increases of national income, the consumption of vehicle comes to a 
rapid development stage. China becomes the largest country in prodution and sale in 
the world. The passenger vehicle occupies the grand proportion of vehicle sales. FAW 
Car and SAIC Motor are typically the leading enterprises in China auto industry. 
There are many kinds of evaluation methods, the relative value method, the content 
value method and so on. Using different methods to the same company will obtain 
different evaluation results and there may be great difference. Similarly, different 
evaluation method has respective strongpoints and shortcomings with different 
adaptabilities to the company. 
In this article,the second chapter and the third chapter carry on the analysis of the 
macro economy and the auto market and the industry of China; The fourth chapter, 
fifth chaptera and the sixth chapter analyse the financial statement of FAW Car and 
SAIC Motor, forecast the future financial data, then carry on the evaluation analysis 
of the two companies and select the price to earnings ratio method and the residual 
income method. In seventh chapter,it summarizes the financial analysis of FAW Car 
and SAIC Motor and the points for attention during evaluating. 
From this article, we will know much more about the two company's financial 
situations and the trend of development, obtain two company's evaluation results, 
study the advantages, disadvantages and the adaptability of various evaluation 
methods, as well as the points we should pay attention during evaluating. 
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年全年产销量分别达到 1379.10 万辆和 1364.48 万辆，超过美国，首次成为世界













                                                        
















采用募集方式设立的股份有限公司。现公司股本数 16.28 亿股，于 1997 年 6 月
在深交所上市，2009 年全年销售额 277 亿元，每股收益为 1.009 元。 
上海汽车是由上海汽车工业（集团）总公司控股，现公司股本数 65.5 亿股，
于 1997 年 11 月在上交所挂牌上市，是目前国内 A股市场 大的整车上市公司。
































































市盈率(Price to Earnings Ratio，简称 P/E)，是指股票市场价格与每股
收益的比率，计算公式为：市盈率=股票市场价格/每股收益。 





























 1938 年 Preinreich 提出了剩余收益定价模型 RIV。当时这个模型是直接基
于股利定价模型而建立的，由于没有明确的优于 DDM 模型的理论基础，证券市场
也没有发展到能提供足够稳定的数据对其正确性进行检验的程度，因此该模型并
没有为当时的会计界所普遍接受。直到 20 世纪 90 年代，在深入研究净盈余理论
CSR(Clean Surplus Relation)的背景下，经由 Ohlson (1995)和 Feltham and 
Ohlson(1995)等一系列分析性研究的逐渐发展，才真正确立了剩余收益估价模型




RIt+1=NIt+1 -rBVt  






































































一、经济企稳回升，完成“保八”目标，预计 2010 年 GDP 增长将达 9.5% 
从 2008 年 7 月以来,受国际金融危机影响,我国经济增长速度快速下滑。中
央及国务院出台一系列积极的财政政策及宽松的货币政策，应对金融危机对我国
经济的冲击。2009 年上半年起，在众多刺激经济的宏观调控政策作用下，我国
经济企稳回升，完成 2009 年“保八”目标。世界银行 2010 年 3 月 17 日发布的
新《中国经济季报》预计，2010 年中国 GDP 增长将达 9.5%。 
 
表 2-1：2000 年-2009 年 GDP 及增长率表            单位：人民币亿元， % 
项目 2000 年 2001 年 2002 年 2003 年 2004 年 2005 年 2006 年 2007 年 2008 年 2009 年
国内生产总
值(GDP) 
17,064 126,780 138,317 152,148 167,515 184,937 216,314 265,810 314,045 335,353 
GDP 增长率 
(可比价格) 
8.40% 8.30% 9.10% 10.00% 10.10% 10.40% 11.60% 13.00% 9.00% 8.70%









图 2-1：2000-2009 年 GDP 及增长率      单位：人民币亿元，% 
资料来源：国家统计局官方网站．http://www.stats.gov.cn/，经作者整理，2010 年 4 月． 
 
2009 年国内生产总值 335353 亿元，比上年增长 8.7%。近十年来，我国 GDP
都以超 8%增速增长，特别是 2003 年起，增长率达 10%以上。由于 2008 年全球金







































分产业看，第一产业增加值 35477 亿元，增长 4.2%；第二产业增加值 156958 亿元，
增长 9.5%；第三产业增加值 142918 亿元，增长 8.9%。第一产业增加值占国内生产
总值的比重为 10.6%，比上年下降 0.1 个百分点；第二产业增加值比重为 46.8%，
下降 0.7 个百分点；第三产业增加值比重为 42.6%，上升 0.8 个百分点。③ 
1、 固定资产投资高速增长，工业增长不断加快，2010 年固定资产投资将降温 
2008 年下半年受金融危机的影响经济增长放缓，为了拉动内需，以财政投
资（政府支出 4 万亿）带动地方投资，加大了对基础设施的投资。固定资产投资
增速在较快回升后保持较高增长水平，2009 年固定资产投资达到 224846 亿元，
增长率达到 30%左右。分城乡看，城镇投资 194139 亿元，增长 30.5%；农村投
资 30707 亿元，增长 27.5%。分地区看，东部地区投资 95653 亿元，比上年增长
23.0%；中部地区投资 49846 亿元，增长 35.8%；西部地区投资 49662 亿元，增
长 38.1%；东北地区投资 23733 亿元，增长 26.8%。 
2009 年全部工业增加值 134625 亿元，比上年增长 8.3%。规模以上工业增加
值增长 11.0%，其中国有及国有控股企业增长 6.9%，集体企业增长 10.2%，股份
制企业增长 13.3%，外商及港澳台商投资企业增长 6.2%，私营企业增长 18.7%。




表 2-2：2000 年-2009 年工业增加值及固定资产投资额     单位：亿元人民币 
项目 2000 年 2001 年 2002 年 2003 年 2004 年 2005 年 2006 年 2007 年 2008 年 2009 年




 8.40% 9.80% 12.70% 11.10% 11.70% 13.00% 14.70% 9.30% 8.30%
固定资产投资 32,918 37,214 43,500 55,567 70,477 88,774 109,998 137,324 172,828 224,846 
固定资产投资
增长率（名义） 
 13.05% 16.89% 27.74% 26.83% 25.96% 23.91% 24.84% 25.85% 30.10%
资料来源：国家统计局官方网站．http://www.stats.gov.cn/，经作者整理，2010 年 4 月． 
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